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Ondernemingsrecht
Mr.drs. N. Lemmers (Van der Heijden Instituut, 
Radboud Universiteit Nijmegen)
Periode 1 oktober – 31 december 2006 
Regelgeving
Privatisering NV Luchthaven Schiphol
in het vorige Katern (Katern 101) spraken wij over 
de privatiseringsperikelen rondom de nV lucht-
haven schiphol (‘schiphol’) en de te verwachten 
juridische procedures. op de aVa van schiphol 
heeft de Gemeente amsterdam, 21,8% aandeel-
houder in de nV, tegen de privatisering gestemd. 
Dit leidde tot de vernietiging van het gemeente-
lijke besluit door de staat wegens strijd met het al-
gemeen belang (Stb. 2006, nr. 615). De Gemeen-
te amsterdam heeft vervolgens op 27 december 
2006 de ondernemingskamer verzocht een on-
derzoek te laten verrichten naar het beleid en de 
gang van zaken bij schiphol en de rol die de staat 
als grootaandeelhouder daarin heeft gespeeld. De 
Gemeente amsterdam meent dat het publiekrech-
telijke middel van de spontane vernietiging door 
de Kroon niet mag worden gebruikt om in de ven-
nootschapsrechtelijke verhoudingen in te breken. 
Elektronische communicatiemiddelen
het is vanaf 1 januari 2007 mogelijk een aVa van 
heineken te amsterdam op het strand van cura-
çao te volgen en daaraan deel te nemen (zie ook 
Katern 95 en 98). Dan treedt namelijk de wet tot 
wijziging van Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek 
ter bevordering van het gebruik van elektronische 
communicatiemiddelen bij de besluitvorming in 
rechtspersonen in werking (zie voor de publicatie 
van de wet Stb. 2006, 525 en voor de inwerking-
treding Stb. 2006, 546). Door deze wetswijziging 
wordt het gebruik van elektronische communica-
tiemiddelen bij de besluitvorming in de aVa van 
nV’s en BV’s evenals in de algemene vergadering 
van verenigingen, coöperaties en onderlinge waar-
borgmaatschappijen bevorderd. De wet beoogt 
geen onnodige belemmeringen meer op te wer-
pen voor rechtspersonen die ervoor willen kiezen 
bij besluitvorming gebruik te maken van elektro-
nische communicatiemiddelen. Verenigingen hoe-
ven van deze mogelijkheid geen gebruik te maken, 
al is het voor in het buitenland studerende leden 
van Juridische Faculteitsverenigingen natuurlijk 
wel eenvoudiger zo een alV mee te maken dan er-
voor terug te vliegen. 
Toezicht verslaggeving beursvennootschappen
een andere wet die vlak voor de jaarwisseling in 
werking is getreden is de wet van 28 september 
2006, houdende regels inzake het toezicht op en 
de handhaving van de voorschriften voor finan-
ciële verslaggeving van effectenuitgevende instel-
lingen alsmede tot wijziging van enige wetten, de 
Wet toezicht financiële verslaggeving – oftewel de 
Wtfv – (Stb. 2006, 569). De wet heeft betrekking 
op het toezicht op de naleving en de handhaving 
van de voorschriften voor de financiële verslagge-
ving van effectenuitgevende instellingen. tot de 
maatregelen die in deze wet voorzien zijn behoren 
de verbetering van de jaarrekeningprocedure, de 
versterking van de ‘corporate governance’ struc-
tuur van ondernemingen en het publieke toezicht 
op de accountantsorganisaties die wettelijke con-
troles verrichten. De aFm wordt met toezicht op 
de naleving van de nieuwe wettelijke verplichtin-
gen belast en zal zich hierbij als een actieve toe-
zichthouder opstellen (zie ook Katern 101). in het 
verlengde van deze wet is ook het Besluit toezicht 
financiële verslaggeving gepubliceerd (Stb. 2006, 
570). hierin wordt nadere invulling gegeven aan 
enkele bepalingen uit de Wtfv en het besluit treedt 
eveneens op 31 december 2006 in werking.
Openbaar overnamebod
het wetsvoorstel is op 24 oktober 2006 door de 
tweede Kamer aangenomen en de vaste commis-
sie voor Justitie van de eerste Kamer heeft het 
wetsvoorstel ondertussen uitgebreid bestudeerd 
(Kamerstukken I 30 419, a en B). De leden van 
de verschillende fracties hebben een hele lijst met 
vragen aan de minister van Justitie gezonden. het 
wachten is nu op diens antwoorden.
Effectenrecht
het is algemeen bekend dat per 1 januari 2007 
de Wft in werking is getreden. het financieel toe-
zicht in nederland is daarmee volledig veranderd. 
De aFm is de gedragstoezichthouder en DnB de 
prudentieel toezichthouder. Voor de niet-ingewij-
den verwijs ik naar de zeer leesbare brochure van 
de aFm, getiteld ‘Wet op het financieel toezicht, Be-
langrijkste wijzigingen gedragstoezicht bij invoering 
Wft’, www.afm.nl. De invoerings- en aanpassings-
wet van de Wft is met sneltreinvaart door de twee-
de en eerste Kamer afgehandeld (Stb. 2006, 605). 
De invoering van de Wft gaat tevens gepaard met 
een grootscheepse reshuffle van bijbehorende effec-
tenrechtelijke regelgeving (zie o.a. Stb. 2006, nr. 
504-510, 517-520 en Stcrt. 2006, 229, p. 20; 230, 
p. 9 en 233, p. 27).
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RechtspRaak
Driemaal Vie d’Or
op 13 oktober 2006 heeft de hoge raad drie ar-
resten gewezen in verband met het faillissement 
van levensverzekeraar Vie d’or in december 1995. 
na het faillissement van Vie d’or heeft de PVK 
– na de fusie tussen de PVK en DnB heeft DnB 
als rechtsopvolger van de PVK de procedure ge-
voerd – de stichting Vie d’or (stichting) opge-
richt, die ten doel heeft de belangen van de ge-
dupeerde polishouders te behartigen. De stichting 
maakt gebruik van het collectief actierecht van 
artikel 3:305a BW. De stichting en de curatoren 
van de verzekeraar treden in verschillende de pro-
cedures op tegen de PVK, de nederlandse staat, 
de voormalige accountants en de actuaris van de 
verzekeraar. De arresten van 13 oktober 2006 be-
treffen de cassatie van het arrest van het Gerechts-
hof ’s Gravenhage 27 mei 2004, JOR 2004/206, 
m.nt. Van ravels en Van andel. 
het eerste arrest ziet op het geschil tussen DnB 
en de stichting over het falen van het toezicht 
door de PVK/DnB (hr 13 oktober 2006, JOR 
2006/295, m.nt. Busch (DnB/stichting Vie 
d’or). in hoger beroep heeft de stichting gevor-
derd voor recht te verklaren dat DnB hoofdelijk 
aansprakelijk is met betrekking tot de door de po-
lishouders geleden schade, omdat DnB heeft na-
gelaten uiterlijk eind 1991 een stille curator bij 
Vie d’or aan te stellen. Volgens de hoge raad is 
de taak van DnB als toezichthouder op het verze-
keringswezen in beginsel beperkt tot het uitoefe-
nen van een controle achteraf op de naleving van 
wettelijke normen. hieruit volgt volgens de hoge 
raad dat ook met betrekking tot de wijze waarop 
DnB gebruik dient te maken van haar bevoegd-
heid ex artikel 34 Wtv 1993 (oud) tot benoeming 
van een stille curator, geldt dat de eigen verant-
woordelijkheid van verzekeraars voor hun bedrijfs-
voering het uitgangspunt is. Bij de uitoefening van 
toezicht komt DnB bovendien een aanzienlijke 
beleids- en beoordelingsvrijheid toe. naar het oor-
deel van de hoge raad is van onrechtmatig han-
delen van DnB ten opzichte van de polishouders 
pas sprake, indien DnB in de omstandigheden 
van het geval, uitgaande van de gegevens waarover 
zij beschikte of behoorde te beschikken en gelet op 
het geheel van de reeds getroffen maatregelen en 
de gebleken (in)effectiviteit daarvan, alle belangen 
in aanmerking genomen – de mogelijk nadelige 
effecten van de benoeming van een stille curator 
daaronder begrepen – met het oog op de aantas-
ting van de individuele vermogensbelangen van 
de polishouders in redelijkheid niet tot het oor-
deel heeft kunnen komen dat ook zonder de be-
noeming van een stille curator het gevaar voor een 
uiteindelijk faillissement zo veel mogelijk bleef af-
gewend. De hoge raad overweegt eveneens dat 
het hof onvoldoende is ingegaan op de stellingen 
van DnB dat zij vanaf 1990 uitdrukkelijk heeft 
onderkend dat de administratie van Vie d’or te-
kortschoot en dat zij ter zake tevens maatregelen 
heeft genomen die een zodanig effect sorteerden 
dat op dat moment voor haar geen reden was om 
onverwijld een stille curator te benoemen. Boven-
dien heeft het hof het beroep van DnB op het zo-
genoemde toezichthouderdilemma – hetgeen ver-
band houdt met het risico dat de benoeming van 
een stille curator niet geheim zou blijven en dat 
de daaruit voortvloeiende publiciteit de continuï-
teit van Vie d’or in gevaar zou brengen – volgens 
de hoge raad niet op waarde geschat. het door 
DnB ingestelde principale beroep slaagt daarom 
grotendeels en de hoge raad verwijst de zaak naar 
het Gerechtshof te amsterdam. 
 ten aanzien van het incidentele beroep over-
weegt de hoge raad dat het standpunt van de 
stichting dat de vordering tot verklaring voor 
recht dat DnB hoofdelijk gehouden is tot voldoe-
ning van de schade geleden door de voormalige 
polishouders, onjuist is. Volgens de hoge raad 
heeft het hof niet onbegrijpelijk geoordeeld dat 
de bedoelde rechtsvordering er in wezen toe strekt 
de omvang van de schadevergoedingsverplichting 
tegenover ieder van de individuele polishouders 
vast te stellen en dat de belangen die zij beoogt 
te dienen derhalve niet kwalificeren als gelijksoor-
tige belangen in de zin van artikel 3:305a BW. het 
incidentele beroep wordt door de hoge raad ver-
worpen.
het tweede arrest betreft de vraag of de accoun-
tants onrechtmatig hebben gehandeld (hr 13 
oktober 2006, JOR 2006/296, m.nt. Beckman 
(Deloitte & touche e.a./stichting Vie d’or). 
Daarvoor moet volgens de hoge raad worden on-
derzocht wat van hen als redelijk handelende en 
redelijk bekwame externe controlerende register-
accountants moest worden gevergd in het kader 
van een zorgvuldige uitoefening van hun taak met 
het oog op de belangen van de polishouders bij de 
continuïteit van Vie d’or. Bij de beantwoording 
van de vraag of de externe controlerende accoun-
tant heeft gehandeld in overeenstemming met de 
van hem in het concrete geval te vergen mate van 
zorg, komt het aan op een beoordeling van alle 
omstandigheden van het geval. Daarbij zal moeten 
worden onderzocht of en in hoeverre in nationale 
of europese regelgeving neergelegde (dwingende) 
voorschriften over de vervulling van die taak zijn 
nageleefd. Voorts behoren tot de in de beoordeling 
te betrekken factoren de aard van de geschonden 
norm en de ernst van een geconstateerde schen-
ding daarvan, de door de accountant wel getrof-
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fen maatregelen of verschafte informatie, de mate 
waarin het gevaar van schade door aantasting van 
de in het geding zijnde vermogensbelangen voor 
de accountant redelijkerwijs voorzienbaar was en 
of die (controle)maatregelen zijn genomen en die 
waarschuwingen zijn gegeven die in de gegeven 
omstandigheden redelijkerwijze van de accoun-
tant konden worden gevergd ter voorkoming van 
dit gevaar. Bij het antwoord op de vraag of een 
accountant ter zake van de uitoefening van zijn 
taak uit onrechtmatige daad aansprakelijk is, kan 
de burgerlijke rechter ook enige betekenis toeken-
nen aan het oordeel van de tuchtrechter over het 
gewraakte handelen. 
 De hoge raad beslist tevens dat voor de toe-
passing van omkering van de bewijslast in deze 
zaak geen plaats is en dat de stichting op grond 
van artikel 3:305a BW alleen kan opkomen voor 
de belangen van degenen die in de statuten van 
zijn omschreven als degenen wier belangen door 
de stichting worden behartigd.
 De hoge raad vernietigt het arrest van het hof 
en verwijst de zaak naar het Gerechtshof te am-
sterdam. De vraag die daar aan de orde zal komen 
is of de accountant jegens de polishouders on-
rechtmatig heeft gehandeld, met andere woorden 
heeft hij al dan niet gedaan hetgeen van een rede-
lijk bekwaam controlerend accountant mag wor-
den gevergd in het kader van een zorgvuldige taak-
uitoefening en rekening houdend met de belangen 
van alle betrokkenen.
in het derde arrest rijst de vraag of de actuaris jegens 
de polishouders onrechtmatig heeft gehandeld (hr 
13 oktober 2006, JOR 2006/297 (hewitt associates 
BV e.a./stichting Vie d’or). het hof oordeelde 
eerder dat de actuaris door na te laten de rVc 
op adequate wijze te waarschuwen onrechtmatig 
heeft gehandeld jegens de polishouders. De hoge 
raad vernietigt het arrest omdat naar de mening 
van de hoge raad dit oordeel onvoldoende is 
gemotiveerd. ook hier verwijst de hoge raad naar 
het gerechtshof amsterdam waar de zaak opnieuw 
zal worden onderzocht.
Twee andere uitspraken:
– hof ’s-Gravenhage 27 april 2006, JOR 
2006/260 (Palland/reuser q.q.), waarin het 
hof beslist dat artikel 2:11 BW leidt tot ‘door-
schakeling’ van de aansprakelijkheid tot het 
einde van de keten rechtspersonen; 
– hof ’s-hertogenbosch 20 juni 2006, JOR 
2006/232, m.nt. rensen (a holding/Dynadro 
c.s.) waarin het gaat over uittreedvoorwaarden 
bij een coöperatie. De bedingen in de huur-
overeenkomst zijn geen uittreedvoorwaarden 
en vallen daarom buiten de reikwijdte van ar-
tikel 2:60 BW.
liteRatuuR
– s.m. Bartman, a.F.m. Dorresteijn, Van het 
concern (zesde druk), Deventer: Kluwer 2006. 
– a. de haan-Kamminga, Supervision on takeover 
bids (serie instituut voor ondernemingsrecht, 
deel 54), Deventer: Kluwer 2006.
– F.m.a. ‘t hart en c. e. du Perron, De geïnfor-
meerde consument: is informatieverstrekking een 
effectief middel om consumenten afgewogen finan-
ciële beslissingen te laten nemen? (Preadvies voor 
de Vereniging voor effectenrecht 2006, serie 
Vanwege het Van der heijden instituut deel 
90), Deventer: Kluwer 2006.
– B.J. de Jong en m.P. nieuwe Weme, Publicatie 
van de jaarrekening (serie Vanwege het Van der 
heijden instituut deel 91), Deventer: Kluwer 
2006.
– a. nederveen, Inleiding tot het federale effecten-
recht van de Verenigde Staten (serie Financieel 
recht, deel 17), Deventer: Kluwer 2006. 
– P. van schilfgaarde, Van de BV en de NV (be-
werkt door J.W. Winter; veertiende druk), De-
venter: Kluwer 2006. 
– h. ten Voorde, Deponering, publicatie en verzet 
(serie Vanwege het Van der heijden instituut 




Wet Vaststelling en invoering titel 8.18 BW 
(overeenkomst van goederenvervoer over spoorwegen) 
Deze wet treedt in werking 1 december 2006 en 
strekt tot vervanging van het algemeen reglement 
Vervoer (arV) uit 1966. De railgoederenvervoer-
sector is inmiddels vergaand geliberaliseerd en er 
bleek dringend behoefte te zijn aan een gemoder-
niseerde wettelijke regeling. De nieuwe regeling 
sluit aan bij het Verdrag betreffende het interna-
tionale spoorwegvervoer (cotiF), dat bij het 
Protocol van 3 juni te Vilnius is aangepast (zie Trb. 
2000, 70 en 2002, 25). 
 het belangrijkste deel van de wet betreft het in-
voegen van een nieuwe titel 18 in Boek 8 van het 
Burgerlijk Wetboek. Deze titel sluit nauw aan bij 
aanhangsel B van vorengenoemd Protocol, hou-
dende de Uniforme regelen betreffende de over-
eenkomst van internationaal spoorwegvervoer van 
goederen (cim). 
 De verhouding tussen de beheerder van de 
spoorweginfrastructuur en de vervoerder van per-
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